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山金期货股指期货期权早报 

2023 年 11月 27 日星期一 

山金期货宏观金融团队 

山金期货官方微信 

 

宏

观

新

闻 
 

国际 

1. 美国 11 月商业活动保持稳定，但私营部门就业人数出现近三

年半来的首次下降，与第四季经济放缓的预期一致。标普全

球称，由于服务业活动小幅增长抵消制造业萎缩，美国 11 月

综合 PMI 持平于 50.7。制造业 PMI 降至 49.4。服务业 PMI 升

至 50.8。就业指数降至 49.7，为 2020 年 6 月以来首次萎

缩。投入价格指数降至 55.7，为 2020 年 10 月以来最低。 

2. 美国股票基金在截至 11 月 22 日当周继续累计流入资金，因

美国暂停加息的预期提振了投资者信心，同时公债收益率的

下降进一步刺激了风险偏好。伦敦证券交易所集团(LSEG)数

据显示，美国股票基金净流入 62.7 亿美元，为连续第三周流

入。 

国内 

1. 我国将开展城市社区嵌入式服务设施建设。《城市社区嵌入

式服务设施建设工程实施方案》明确，城市社区嵌入式服务

设施建设工程实施范围覆盖各类城市，优先在城区常住人口

超过 100 万人的大城市推进建设。综合考虑人口分布、工作基

础、财力水平等因素，选择 50 个左右城市开展试点。 

2. 本周央行公开市场将有 21670亿元逆回购到期，其中周一至周

五分别到期 2050 亿元、3190 亿元、4600 亿元、5190 亿元、

6640 亿元。此外，11 月 29 日将有 50 亿元央票互换到期。 

3. 据券商中国，基金年终排名进入冲刺阶段。近期不少重仓 AI

板块的主动权益类产品强势反弹，12 只主动权益基金一个月

反弹幅度超 20%。目前来看，重仓 AI 赛道基金再度领涨。其

中，东方区域发展以 48.4%的年内收益率领先。 

请务必阅读文后重要声明 

点

评 
 

20231124，上周五，四大股指全线下跌，IM<IC<IF<IH，小盘股领

跌。行业方面，煤炭领涨，计算机领跌。两市成交 8142亿。北向

资金净流出，约-62 亿。上周五晚，美国三大股指涨跌不一，纳斯

达克金龙指数大涨，+1.62%。消息方面，有近期汇率变动是为下次

降准降息做准备的传言。基差方面，IM期现差开始回落，大小盘分

化开始修复。长期来说，股指还是位于估值和盈利的底部，建议多

单持有。 
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行情回顾 

指数 合约 收盘价 涨跌幅(%) 持仓量增减 持仓量 成交量 投机度 基差

IF2312 3542.4 -0.72% -3.05% 188897 60673 32% -4.39
IF2401 3547.2 -0.71% 7.60% 4972 2734 55% -9.19
IF2403 3556.4 -0.70% -0.89% 52679 11440 22% -18.39
IF2406 3554.6 -0.67% 1.67% 22339 3371 15% -16.59
IH2312 2395.8 -0.59% -4.09% 96794 33576 35% -4.78
IH2401 2397.6 -0.62% 5.88% 4375 1791 41% -6.58
IH2403 2407 -0.62% -3.55% 22266 5289 24% -15.98
IH2406 2404.6 -0.56% 1.38% 8799 1857 21% -13.58
IC2312 5550.8 -1.03% -0.85% 163064 48819 30% 19.62
IC2401 5539.4 -1.00% 23.86% 7252 4268 59% 31.02
IC2403 5516.4 -1.04% -0.20% 81240 11017 14% 54.02
IC2406 5460.8 -0.96% 1.19% 44035 5458 12% 109.62
IM2312 6081 -1.44% -2.13% 123812 51088 41% 34.41
IM2401 6053.8 -1.51% 23.05% 7015 4818 69% 61.61
IM2403 6012.6 -1.50% 0.79% 66145 13174 20% 102.81
IM2406 5942.4 -1.39% 1.38% 38509 6485 17% 173.01

沪深300

上证50

中证500

中证1000

 

图 1 重要指数涨跌   
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数据来源：山金期货   
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北向资金 
图 2 沪股通和深股通 
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数据来源：山金期货 

市场风格 
图 3 指数收盘价比值 
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数据来源：山金期货 
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融资融券 
图 4 融资余额  图 5 融资买入额占全 A成交额比例 
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数据来源：山金期货   

 

 

 

行业涨跌 
图 6 申万一级行业涨跌 
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数据来源：山金期货 
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利率 
图 7 十年期国债收益率  图 8 银行间 7天质押式回购利率 r007 
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基差 
图 9 股指基差（现货-期货）   
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数据来源：山金期货   

估值 
图 10 估值（pe_ttm）   
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推荐期权策略 
备兑开仓策略 

策略简介：备兑开仓策略通常是为了增强收益，为海外共同基金常用的经典交易策略。该交易策略中

卖出看涨期权的增益主要体现在标的资产处于震荡或是下跌行情当中。投资者在持有现货，预期未来标

的处于小涨或不涨格局时，通过备兑开仓策略来降低持仓成本，增强持股收益。由于备兑开仓策略使用

全额标的证券担保，因此无需缴纳额外资金作为保证金。 

策略构建：备兑看涨策略构成是买入 1份沪深 300股指期货主力合约的同时，卖出 3份 4%虚值最近一

档行权价的看涨期权，约虚值 4档，暂不考虑手续费，期权到期后进行策略换月操作。 

策略参数：回测启始时间，20191223，回测结束时间，20230602，买入 1份股指期货，卖出 3手虚四

档期权。 

图 11 沪深 300股指主力合约走势与开仓备兑策略每日收益 

 

数据来源：山金期货 

 

图 12 沪深 300股指主力合约走势与开仓备兑策略每日收益 
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数据来源：山金期货 

 

图 13 沪深 300股指期货开仓备兑策略回测 

卖出看涨备兑 基准 增强
最近1天收益率 -0.65% -0.82% 0.17%

最近1天收益(买1份期货卖3手期权) -8100 -8760 660
最近5天收益率 -0.56% -0.80% 0.24%

最近5天收益(买1份期货卖3手期权) -7020 -8580 1560
总收益 3.63% -10.98% 14.61%
最大回撤 31.93% 40.17% 8.24%

最大回撤高点时间 2021-02-10 2021-02-10
最大回撤低点时间 2023-10-23 2023-10-23
回测起点时间 2019-12-23 2019-12-23
回测结束时间 2023-11-24 2023-11-24
卖出合约数量 46 0
执行合约数量 9 0  

数据来源：山金期货 
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邮箱：caoyouming@sd-gold.com 

 

邮箱：qiangziyi@sd-gold.com 
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